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3/از ايده تا ثروت 

فهرست مطالب

پيشگفتار

7ص / نقش مؤلفه مالي در تبديل دانش به فن •

9ص / ساز و كارهاي موجود براي تأمين مالي •

13ص / هاي تأمين منابع مالي شركتهاي كوچك ويژگي•

17ص / شرايط بانكها براي اعطاي وام •

21ص / گذاري خطرپذير هاي سرمايهويژگي•
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5/از ايده تا ثروت 

پيشگفتار

رهااحتمالاً انازهارسانهدرراجملهاينبا انومخترعانزب صاحب
:كهباشيدشنيدهاستشدهميمصاحبهآنهاباكهايدهوطرح

زبايددولت« »!كندحمايتماطرحا
مخارجملت،جيبازبايددولتكهاستكردهتعيينكسيچه

چهباوكسيچهاولروزازكند؟تأمينراكريمبتهرتحقيقاتي
آزمودنبرايكهاستدادهقرارمردماذهاندرراتوقعاينمنطقي

بايدكشوريكمليمنابعآن،سازيتجاريوجديديطرحهر
دليلباشدمتحورانهونوآورانهطرحيككههمهرقدرگردد؟صرف

زبخشيكهشودنمي رويبرخطاوآزمونبهكشورعموميبودجها
اكشورازدفاعمانندبنيادينيالبتهواندكموارد.يابداختصاصآن ي

توجيهبرايشانمليمنابعصرفكهداردوجودمليغرورتقويت
ديگريسازوكارهاي،خصوصيكاروكسبفضايدروليدارد

آنهادربلكهنكنند»حمايت«مبتكرانطرحهايازتادارندوجود
.نمايند»كتمشار«
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حتيماكشوردر»خطرپذيرگذاريسرمايه«مفهومرسدمينظربه
اشناختهوجديدمطلبينيزنوآورانوپژوهشگرانبراي كهباشدن
برايمفيدومختصربسيارراآنپايهمفاهيمكوشدميكتاباين

.دهدتوضيح،بارهايندراطلاعكموليفرهيختهمخاطب

حسين مجدفر
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رنقش مؤلفه مالي د
تبديل دانش به فن
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يِ توسعه فناوري از مهمترين كاركردهاي  پرورش مؤلفه مال
نوآوري در يك كشور است تا بتواند دانش كارآفرينان خود سازوكار 

توانايي يك .درستي هدايت نمايدبه،را براي تبديل شدن به ثروت
آورانه و تبديل ابتكارهاي مقطعي و كشور براي تداوم فعاليتهاي نو

ي پايدار براي تكامل راختپراكنده به يك روند پيوسته و ايجاد سا
چنين اي كه خاصنوآوري، به شيوه تأمين منابع مالي ويژه

رد؛ بهپديده شركتهايي كه با كمبود طوري كه اي است بستگي دا
ا اند در مقرو بودهسرمايه براي خلق و توسعه نوآوري روبه ايسه ب

اند تري داشتهشركتهايي كه چنين كمبودي نداشتند عملكرد ضعيف
و از آنجا كه فرايند نوآوري، فرايندي بسيار حساس و شكننده است

ز  ز شركتهايي كه اصلاً نوآوري ندارند ني عملكرد اين شركتها حتي ا
!تر استضعيف

و از سوي ديگر دوام و رشد درازمدت شركتها به توانايي يادگيري
ز گپيشرفت مغزافزاري آنها بستگي تام دارد و اين توانايي ياد يري ني

به نوبه خود وابسته به ايجاد و نگهداري عواملي چون نيروي 
انانساني خبره، مهارتهاي  .است... ي، بررسي و شناخت بازار و سازم

بنابراين تأمين منابع مالي براي آموزش، تحقيق و توسعه، طراحي 
سازماني، مهارتهايتوانمندي و و ارتقاي و تكامل محصول 

.ضروري است
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ساز و كارهاي موجود
تأمين ماليبراي 
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، كوشند تا با ايجاد روشهاي گوناگوناستگذاران يك كشور مييس
:منابع مالي لازم را براي شركتهاي نوپا فراهم آورند از جمله

بيش،ودر بيشتر كشورها كم: تشويقهاي مالياتي.1
؛ مانند بنيان از مزاياي مالياتي برخوردارندشركتهاي دانش

.معافيت از پرداخت ماليات به ازاي صادرات

براي دولتها: اعطاي وام با بهره كمتر از عرف بازار.2
مانند هاهاي خاصي از داراييشركتها در گونهگذاريسرمايه

.نمايندخريد تجهيزات جديد يارانه پرداخت مي

هاي جوايزي كه در جشنواره:لاعوض ماليكمكهاي ب.3
از ميانبه نفرات برگزيده... خوارزمي، شيخ بهايي، رازي و 

.در اين راستاستشودنوآوران كشور اهدا مي

به جاي :ارائه خدمات خاص به شركتها مانند مميزي.4
توانند خدماتي همچون مميزي منابع مالي مستقيم، دولتها مي

.را به شركتها ارائه دهند... و فناوري يا مميزي كيفيت

اين :ايجاد مؤسسات پژوهشي براي ايجاد فناوري.5
به جاي شركتهاي صنعتي به امر توسعه فناوري مؤسسات

نتايج آن را با كمترين قيمت يا حتي رايگان در پردازند و مي
.دهنداختيار صنعت قرار مي

www.irtanin.com www.irebooks.com کتابخانه الکترونیکی امید ایران

www.omideiran.ir www.yekdl.com www.ramsarmelk.ir



11/از ايده تا ثروت 

مشاركتهاي مالي است كه :گذاري خطرپذيرسرمايه.6
ا كمكهاي مديريتيِ افراد حرفههمراه اي از سوي صندوقهاي ب

.گيرددراختيار شركتهاي نوآور قرار ميگذاري خطرپذيرسرمايه
، تمامي موارد بالا متكي به 1VCيا گذاري خطرپذيرسرمايهبه جز 

اين سازوكارها به خاطر ماهيت خود . كمكهاي دولتي است
شركتهاي نوپاي توانند خلاء موجود براي تأمين مالي نمي

يهبنيان را پوشش دهند و دانش كمك گذاري خطرپذيرسرما
يدبيشتري به توسعه نوآوري مي آن دسته از كمكهاي تجاري . نما

ابع مالي در اختيار كارآفرينان فاقد تجربه  كه همراه با اين من
هاي سازي ايدهگيرند، نقش مهمي در تجاريتجاري قرار مي

زيرا . بنيان داردحصولات و خدمات دانشنوآورانه و بازاريابي م
، تنها محدود به گذاري خطرپذيرسرمايهمشاركت صندوقهاي 

اي نيست بلكه آنها حمايتهاي فكري و مشاورهتأمين منابع مالي
جانبه، شريك كنند و در عمل و به صورتي همهپياپي نيز ارائه مي

، نقش پذيرو در مديريت شركتهاي سرمايهشوندتجاري شما مي
.گيرندفعالي بر عهده مي

1- Venture Capital
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اي در اين صندوقها داراي كارشناسان مجرب و مشاوران حرفه
هستند كه در هر زمينه تخصصي وكار و كارآفريني زمينه كسب

توانند تجربه و تخصص خود را در اختيار كارآفرينان جوان و مي
.فاقد تجربه حضور موفق در صحنه تجارت قرار دهند
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هاي تأمين منابعويژگي
مالي شركتهاي كوچك
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ر بيشتر از  شركتهاي تغييرات عملكردي در شركتهاي كوچك، بسيا
ر  بزرگ است؛ به طوري كه ثبات ميزان رشد و نوآوري، با بزرگت

يكي از دلايل افزايش تنوع اين امر،.يابدشدن شركت افزايش مي
. ريان شركتهاي بزرگ استمحصولات و در پي آن، فزوني مشت

تنها نسبت به تغييرات ناخواسته نتيجه شركتهاي كوچك، نه در
ترند بلكه احتمال رويداد چنين تغييراتي نيز در محيط خود حساس
حجم تقاضاي محصول، گردش مالي و . آنها بيشتر است

ر هزينه هاي شركتهاي كوچك نسبت به سرمايه ابتدايي، بسيا
ن توسعه روان شركتهاي كوچك، به سختي بنابراي. بيشتر است
پذيرد زيرا همزمان با تغيير دستور كار و پروژه اين انجام مي

شركتها چالشهاي نويني مانند چالش مديريتي، چالش تأمين منابع 
مالي، تغييرات درون سازماني، ارتباطات برون سازماني، شيوه 

.نمايندبروز مي... نگرش به بازار هدف و 
اً از سوي دي گر، شركتهاي نوآورِ موفق نيز با افزايش ناگهاني و نسبت

شوند كه اين امر، مشكلات بزرگي زياد تقاضاي بازار مواجه مي
گردد سبب ميهاهمين ويژگي.آوردبراي گسترش شركت پديد مي

خطرتر را به اين تر و كمنيز شركتهاي با ثباتگذاران تا سرمايه
. هندشركتهاي نوپا و كوچك ترجيح د
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رند  افزون بر اينها شركتهاي كوچك ساختار مديريتي كوچكي نيز دا
. و در بسياري از موارد همان صاحب شركت در مقام مديريت است

گردد تا شركتهاي كوچك از توان فكري و اين ويژگي سبب مي
ر برخوردار باشند  درايت مديريتي تعدادي اندك يا حتي فقط يك نف

.تغييرات ناخواسته مديريتي استرابر كه نتيجه آن حساسيت در ب
ر مدير،اگر يك هفته براي براي نمونه مشكلي پيش بيايد كل كا

ر گردد تا شركتهاي سرمايهاين سبب مي!ماندلنگ مي،شركت گذا
، به شايستگي و صلاحيت فرد در هنگام بررسي پروژه هاي نوآورانه

د، دقت و كننده به عنوان مدير يك مجموعه كوچك، تأكيمراجعه
.اعتماد نمايند

ز لازمه رشد يك شركت كوچك يا نوپااز ديدگاه توسعه اي ني
، وجود يك مدير قوي و داراي »محيط خلاق«علاوه بر داشتن 

»؛ به طوري ايجاد تغييرات سازماني در شرايط جديد است» قابليت
كه ترويج افكار نوين و نوآورانه در راستاي حفظ توان رقابتي و 

اين نكته در عمل، واقعيت دارد كه برخي . ت ممكن باشدرشد شرك
،مدتاز شركتهاي كوچك از آنجا كه به سود بيشتر در كوتاه

ر هاي خطرناك دارند، آگاهانه پروژه» نياز« و بازارهاي كمت
انتخاب ميشده مطالعه ز اين رو مشكلات زيادي را براي كنندرا  و ا

!آورندخود به وجود مي
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عدم ،در كمين شركتهاي كوچك نشستهديگري كه رخط
ز منابع مديريتي داراي تجربه كافي است كه باعث بهره مندي ا
شود مانند شركتهاي بزرگ و شركتهاي چندمحصولي در مي

.پذير نباشندواكنش به تغييرات بزرگ بازارِ تقاضا، انعطاف
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شرايط بانكها
براي اعطاي وام
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هنگام مراجعه به بانكها و ارائه اطلاعات لازم ي كوچك در شركتها
نزد ،بيشتر شركتهاي بزرگهايي مواجهند؛ زيرا با دشواريبه آنها
سوابق مطمئني دارند و حتي برخي از صورتهاي مالي اين بانكها 

.گيردشركتها به منظور ايجاد شفافيت، در اختيار همگان قرار مي
ز نظر توان فني و هم  ولي شركتهاي نوپا و كوچك نزد بانكها هم ا

كه شان در بازار مصرف، چندان معتبر نيستنداز ديدگاه جايگاه مالي
انتظار هم . كندهمين امر ارزيابي بانكها را با مشكل مواجه مي

هاي رود كه هر بانكي تعداد زيادي كارشناس فني در زمينهنمي
ان كه معمولاً جديد توليدات دانشعرصهويژه درمختلف، به بني

ودن . هستند در استخدام خود داشته باشد در اين شرايط به دليل نب
كه بتوان بدانها استناد كرد، در ارزيابي بانك هاي قبلي تجربه

هاي شخص سوابق و توانمندي،از يك شركت كوچكگذارسرمايه
رد، نخستين تجربه حال اگر اين ف. سزايي دارد، نقش به»مدير«

گذراند تكليف بانك چيست؟اش را ميتجاري
مجموعه اين عوامل باعث شده است تا شركتهاي كوچك، ملزم به 
پرداخت ميزان بهره بيشتر، خوابانيدن سپرده اوليه بالاتر و كسب 

با كوچك بودن شركت در هم ،ايناعتبار زيادتري باشند كه خود
افزون بر اين .پا بودن آنو هم با نوتناقضي آشكار است

:ها دو دليل ديگر نيز براي اين امر وجود دارداعتباريبي
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هاي كه هنگام پرداخت وام، بانكها بايد هزينهيكي اين•
كارشناسي همچون هزينه بررسي، راهبري و پيگيري را 

به براي بانكها مقرونبنابراين اعطاي وامهاي بزرگ. بپردازند
ركتهاي كوچك در اولويتهاي بعدي تر است؛ يعني شصرفه

.گيرندقرار مي
زنيِ شركتهاي كوچك در دليل ديگر، قدرت محدود چانه•

ا هنگام مذاكره با بانكهاست كه اين شركتها را وادار مي كند ت
غ پروژهبرخلاف پروژه هايي هاي شركتهاي بزرگ، تنها به سرا

، همين مسئله به ظاهر س. با نسبت سودآوري بالاتر بروند اده
ها را در بخشهاي مختلف فرصت انجام بسياري از پروژه
و قدرت انتخاب مديريت گيردصنعت از شركتهاي كوچك مي

يد كه سبب ميآنها را محدودتر مي گردد تا نقش مدير در نما
.تر از پيش گرددها، حساسيافتن و گزينش پروژه

زمينه روشهاي تأمين مالي شركتهاي كوچك، دانش اندكي  در 
ر بر مسائل فني طرحهايشان هرچه دارند و  اشراف داشته بيشت

در حالي .ي از مديريت مالي آنها دارندكمتراطلاعات باشند معمولاً
گيران نهادهاي مالي به بررسي دانش فني نهفته در كه تصميم

رند  طرح و اطلاعات فني به عنوان شاخص ارزيابي طرح، رغبتي ندا
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هاي مالي قبلي، موقعيت مالي فعلي، نامهتأكيد آنها بيشتر بر ترازو 
.بيني نقدينگي و به عبارتي مديريت مالي طرحهاستبودجه و پيش

بنا بر همين رويه است كه سياست شركتهاي بزرگ بر مديريت 
اي جداگانهماليِ آنها استوار است و اين شركتها بخش امور مالي

ز نظر بانكها و مؤسسات مالي، معتبرتر ادارند  .ستكه ا
همين شرايط، دريافت كمكهاي مالي كافي از سوي بانكها، 
ا  ر و ديگر كانالهاي سنتي تأمين مالي ر بازارهاي بورس، اوراق بهادا

ر طرحهاي پرخطر مانند طرحهاي پيشرفته دانشبراي  ان، دشوا بني
اي براي تأمين گذاري خطرپذير، روش ويژهسرمايه. كرده است

.ين جاي خالي به وجود آمده استمالي است كه براي پر كردن ا
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هايويژگي
گذاري خطرپذيرسرمايه
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اي است كه همراه با كمكهاي مديريتي،سرمايه خطرپذير سرمايه
در اختيار شركتهاي نوپا، كوچك، به سرعت در حال رشد و داراي 

مالي و از مهمترين منابع تأمينگيردآينده اقتصادي شكوفا قرار مي
. در شركتهاي كوچك و نوپاست

ا اي سرمايهشركتهاي حرفه گذاري خطرپذير، بيشتر شركتها ي
ابع مالي آنها هايي هستند كه تعاوني را صندوقهاي بازنشستگي، من

گذاران خارجي يا موارد مشابه بنيادها، شركتها، ثروتمندان، سرمايه
پي كسب گذاري خطرپذير درسرمايهشركتهاي. كنندتأمين مي

بلكه در هاي خود نيستندگذارياز سرمايه»و پياپيجاري«درآمد 
ز صورت سودآور بودن شركت مورد نظر، سود سرمايه گذاري آنها ا

.آيددست ميسهم مالكيتشان بهطريق فروش 
از آنجا كه نتيجه فعاليتهاي مبتكرانه و نوآورانه تا حدودي نامطمئن 

يهاست، بانكها رغبت كمتري براي  ز گذاري در اين طرحها سرما ا
؛ از اين رو كارآفريني كه سرمايه كافي براي خود نشان مي دهند

ان نسبي دارد  جاي بهاجراي طرحش ندارد و به موفقيت آن اطمين
ا از پرداخت رودگذاري خطرپذير ميبه سراغ سرمايهوام بانكي،  ت
اشد و سريع،بهره بانك .تر به مرحله سودآوري برسدمعاف ب

گذاران خطرپذير در بخش كوچكي از شركتهاي مورد سرمايه
كنند و براي رسيدن شركتها به گذاري ميبررسي، سرمايه
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ز . گيرنداهدافشان مدت زمان زيادي را در نظر مي آنها با استفاده ا
و شم تجاري خود كه حاصل كمك به شركتهاي قبلي هاتجربه

ودهخود روبهاست كه با چالشهاي مشابهي در مسير رشد  ، رو ب اند
اين . پردازندبه مشاركت فعال با بدنه مديريت آن شركتها مي

ا گذاران، تنها نقش تأمينسرمايه كننده منابع مالي را ندارند و ب
ريزي توليد در مشاركت در بازاريابي راهبردي و نيز برنامه

افزايي پذير، در مسير رشدشان با آنها همشركتهاي سرمايه
.ندنمايمي

شركتهاي گذاران خطرپذير با حمايت از سرمايهدهها سال است كه 
بنيان، نقشي چشمگير در آفرينش كوچك، كارآفرين و دانش

المللي فرصتهاي كاري، رشد اقتصادي و ارتقاي توان رقابت بين
شايد شما نيز شنيده باشيد كه نامهاي . اندكشورها بازي كرده

انند گوگل، اپل، ر ... مايكروسافت، اينتل و تجاري معتبري م از بست
. اندگذاري خطرپذير براي توسعه آغازين خود بهره بردهسرمايه

گذار خطرپذير آن است كه در فرصتهايي ويژگي شركتهاي سرمايه
كنند كه بيشينه، طي مدت پنج تا هفت سال به گذاري ميسرمايه

.سودآوري بالايي دست يابند
گذاري خطرپذير، فقط در كه سرمايهجالب است اين را هم بدانيم 

ها در گذاريپذيرد و گاهي نيز اين سرمايهشركتهاي نوپا انجام نمي
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، رخ  شركتهايي كه در ديگر مراحل چرخه عمر خود قرار دارند
ر  بدهند و سرمايه لازم براي كمك به موفقيت هرچه بيشت
ا تأمين كنند و يا فرصتي را در يك  شركتهاي باسابقه فعلي ر

ا شر كت قديمي، شناسايي نمايند كه آينده مالي چشمگيري را ب
.بيني كرده استاجراي يك ايده ناب تجاري، پيش

بنيان، يك امر بايسته گذاري خطرپذير در صنايع دانششايد سرمايه
شده را نيز به خود گذاريباشد و بخش بزرگي از فرصتهاي سرمايه

نيازمند دانش روز و ها كه كمتر اختصاص دهد ولي در ديگر حوزه
انند ساختمان سازي، توليد محصولات صنعتي، لبه فناوري باشند م

. گيردگذاري خطرپذير صورت مينيز سرمايه...خدمات تجاري و 
و آهنگ تنها كافي است تابع رشد اقتصادي اين فعاليتها نمايي 

.دنها را به خود جذب نمايباشد تا اين سرمايهرشدشان سريع 
مدت است و نه دوباره به آساني نقد طرپذير، نه كوتاهخسرمايه

با تخصص، جديت و دقت انجام شود؛ براي همين است كه بايدمي
گيرد و بعد از پنج تا هفت سال نيز اصل سرمايه را همراه با سود 

.گذاري خطرپذير خارج نمودمشاركت از شركت مورد سرمايه
رين و باپرستيژترين تهرچند عرضه سهام شركتها در بورس، جذاب

ر روش خروج سرمايه گذاران خطرپذير و مالكان شركتها به شما
شركت در ترين خروجها از راه ادغاممعمولاً موفقرود، مي
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ا ديگر شركتهاي ديگر يا فروش آن به بنيانگذاران آغازين ي
رِ تخصص صندوق سرمايه. گيردصورت ميخصوصي متقاضيان  گذا

گذاري، عاملي موقع از سرمايهو بهخطرپذير در خروج موفق 
.استصندوقبقاي آنادامهكننده درتعيين

 ، البته در شركتهاي بالغ كه توليد و نقدينگي قابل قبولي دارند
توانند به طور مستقيم و تدريجي، سهم صندوق كارآفرينان مي

تا  راهبري كامل شركت را به گذاري خطرپذير را بخرند سرمايه
.آن را براي خود حفظ كنندودست بگيرند

گذاري خطرپذير، برگزاري شيوه ديگر براي خروج صندوق سرمايه
ز اين راه، صندوق سرمايه ر ميمزايده عمومي است كه ا تواند گذا

در اين فرايند معمولاً .سپرده خود را به بالاترين پيشنهاد بفروشد
ي كه شركتهاي بزرگتر، شركت كارآفرين را به دليل مزاياي نسب

ز اين دست. خرنددست آورده است ميبه ،جديدترين مورد ا ادغامها
خريداري شركتهايي مانند اينستاگرام و واتز آپ از سوي معروفترين 

شركت گوگل نيز در .بود2013شبكه اجتماعي جهان در سال 
سرعت رشد كرده، راهبرد گونه شركتهاي كوچك و بهبلعيدن اين

.انجاميده استITي سهمش از بازار موفقي دارد كه به ارتقا
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